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Abstrak
Tujuan penelitian ini adalah untuk melihat pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas,
ukuran perusahaan dan growth terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013. Variabel independen yang digunakan
adalah likuiditas, leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan dan growth. Variabel dependen
yang digunakan adalah kebijakan dividen.
Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2011-2013. Sampel pada penelitian ini menggunakan metode Purposive
Sampling yang berjumlah 34 perusahaan. Teknik analisis data pada penelitian ini antara lain
regresi linear berganda.
Hasil yang diperoleh dalam peneitian ini adalah Variabel likuiditas, levergae dan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen Sedangkan variabel profitabilitas
dan growth berpengaruh terhadap kebijakan dividen. Secara Simultan variabel likuiditas,
leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan dan growth berpengaruh terhadap kebijakan
dividen.
Kata kunci : Rasio Keuangan, Ukuran Perusahaan dan Kebijakan Dividen.
Abstract
The purpose of this study is to look at the effects of liquidity, leverage, profitability, firm
size and growth of the dividend policy on listed company in Indonesia Stock Exchange period
2011-2013. Independent variables used are liquidity, leverage, profitability, firm size and
growth. The dependent variable used is the dividend policy.
The population in this study are manufacturing that listed in Indonesia Stock Exchange
period 2011-2013. The sample in this study using a purposive sampling method with total 34
companies. Data analysis techniques in this study was using multiple linear regression.
The results obtained in this study are variable liquidity, levergae and firm size has no
effect on dividend policy, while profitability and growth variables have effect on dividend
policy. Simultaneously variable liquidity, leverage, profitability, firm size and growth affect the
dividend policy.
Keywords : Financial Ratios, Company Size and Dividend Policy.
21. PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Masalah
emegang Saham cenderung lebih menyukai dividen dibandingkan capital gain,
karena dividen menjanjikan sesuatu yang lebih pasti. Sesuai dengan teori bird in
the hand theory menyatakan bahwa investor lebih menyukai dividen yang naik
dari pada turun. Alasan utama lebih menyukai dividen yang naik adalah adanya kepastian.
Sedangkan mengharapkan kenaikan harga saham adalah sesuatu yang belum pasti. Oleh karena
itu, dividen dianggap menawarkan kepastian yang lebih baik dibandingkan capital gain. Saat
ini, hampir seluruh perusahaan tidak hanya dibiayai oleh modal sendiri, tetapi juga didanai oleh
hutang. Untuk membayarkan dividen perusahaan kepada para pemegang saham, maka
perusahaan harus memiliki cukup banyak kas. Apabila perusahaan tidak memiliki kas yang
cukup banyak, maka kemungkinan dividen tidak bisa dibayarkan.
Agar perusahaan mampu untuk membayarkan dividen kepada para pemegang saham,
maka perusahaan harus mampu menghasilkan laba. Perusahaan yang cenderung menghasilkan
laba, maka perusahaan akan membagikan dividennya. Ukuran suatu perusahaan mencerminkan
perusahaan tersebut sudah mapan atau belum. Perusahaan dengan ukuran yang besar
diperkirakan akan mampu menghasilkan laba yang besar juga dan sebaliknya. Sehingga
perusahaan yang memiliki ukuran yang besar akan mampu untuk membagikan dividen
perusahaannya dan sebaliknya.
Perusahaan yang sedang bertumbuh atau melakukan ekspansi, tidak selalu tidak
membagikan dividennya kepada para pemegang saham. Seperti yang kita lihat pada perusahaan
Indocement, perusahaan tetap membagikan dividennya kepada para pemegang saham, meskipun
sebagian dananya telah dipergunakan untuk pendirian pabrik baru.
Terdapat penelitian yang memiliki hasil berbeda mengenai hubungan maupun pengaruh
dari likuiditas, leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan dividen.
Penelitian Sandy dan Fadjrih (2013) yang berjudul Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas
terhadap Kebijakan Dividen Kas pada Perusahaan Otomotif, menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh  positif signifikan sedangkan likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap
kebijakan dividen.
Penelitian Mafizatun Nurhayati (2012), yang berjudul Profitabilitas, Likuiditas dan
Ukuran Perusahaan Pengaruhnya terhadap Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan Sektor Non
Jasa, menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh  positif signifikan sedangkan likuiditas
berpengaruh negatif dan ukuran perusahaan berpengaruh negatif akan tetapi signifikan terhadap
kebijakan dividen.
Penelitian Hilman Adriyanto Hidayat (2013) yang berjudul Pengaruh Profitabilitas,
Leverage, Growth, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan
Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2007-2011, menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh signifikan positif terhadap DPR. Sedangkan leverage berpengaruh
signifikan negatif terhadap DPR. Serta ukuran perusahaan dan growth berpengaruh tidak
signifikan dan negatif.
Penelitian Rizka Persia Pasadena (2013) yang berjudul Pengaruh Likuiditas,
Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di  Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2012.
menyatakan bahwa likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap kebijakan dividen. Sedangkan profitabilitas berpengaruh signifikan
positif terhadap kebijakan dividen.
Penelitian Rahmanita (2013) yang berjudul Pengaruh Profitabilitas, Leverage,
Likuiditas dan Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan
Manufaktur Yang terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2012 menyatakan bahwa
profitabilitas dan likuiditas berpengaruh positif terhadap kebijakan dividen. Leverage
P
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berpengaruh negatif terhadap kebijakan dividen. Dan tidak ada pengaruh pertumbuhan
perusahaan terhadap kebijakan dividen.
Berdasarkan latar belakang  permasalahan dan dengan adanya hasil research gap diatas,
maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Likuiditas, Leverage,
Profitabilitas, Ukuran Perusahaan dan Growth Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2013”.
1.2 Ruang Lingkup Penelitian
Penelitian ini meneliti pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan dan
growth terhadap kebijakan dividen pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2011-2013 dan perusahaan memiliki laporan keuangan yang lengkap selama
periode waktu tersebut.
1.3 Tujuan Penelitian
Untuk menganalisis pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan dan
growth secara bersama-sama (simultan) dan individu (parsial) pada Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di Bursa Efek  Indonesia Periode 2011-2013.
1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini adalah agar dapat djadikan bahan referensi dan sumber informasi
bagi peneliti selanjutnya dan sebagai bahan pertimbangan dan rujukan dalam mengmbil
keputusan dalam melakukan investasi.
1.5 Landasan Teori
1.5.1 Dividen
Menurut Stice et. al (dikutip dalam Rizka, 2013) mengartikan dividen sebagai pembagian
laba kepada para pemegang saham perusahaan sebanding dengan jumlah saham yang dipegang
oleh masing-masing pemilik.
1.5.2 Jenis-jenis Dividen
Menurut  Ary (2013, h. 21) terdapat 3 jenis dividen, yaitu:
1. Dividen Tunai (kas)
Dividen tunai juga sering disebut dividen regular adalah dividen dalam bentuk uang tunai
yang besarnya ditentukan oleh manajemen perusahaan. Dividen regular biasanya dibayarkan
empat kali setahun, dua kali setahun dan sekali setahun.
2. Dividen Saham
Dividen saham secara ekonomis akan menambah jumlah saham yang beredar di pasar,
tetapi tidak menambah jumlah dana yang melekat di dalam modal saham. Dividen saham
biasanya menyebabkan penurunan harga saham di pasar.
3. Liquiditing Dividend
Dividen yang merupakan kelebihan dari laba ditahan atau sisa laba yang ditunjukkan
dalam nilai bukunya disebut dividen likuidasi. Dividen likuidasi dipandang sebagai layanan
pendapatan internal (internal revenue service) sebagai tingkat pengembalian terhadap modal
dari pada pendapatan biasa. Oleh karena itu, dividen likuidasi dapat memiliki konsekuensi pajak
yang berbeda bagi investor.
41.5.3 Kebijakan Dividen
Menurut Lease et al (dikutip dalam Ary, 2013, h. 7) kebijakan dividen adalah praktik
yang dilakukan oleh manajemen dalam membuat keputusan pembayaran dividen, yang
mencakup besaran rupiahnya, pola distribusi kas kepada pemegang saham.
1.5.4 Teori-teori Kebijakan Dividen
Menurut Baker et al (dikutip dalam Ary, 2013, h. 8-9) menyebutkan ada tujuh teori
kebijakan dividen :
1. Bird In The Hand Theory
Bird in the hand theory menyatakan bahwa investor lebih menyukai dividen tunai
daripada dijanjikan adanya imbal hasil atas investasi (capital gain) di masa yang akan datang,
karena menerima dividen tunai merupakan bentuk dari kepastian yang berarti mengurangi
resiko.
2. Signaling Theory
Signaling theory menyatakan bahwa dividen akan mengurangi ketimpangan informasi
antara manajemen dan pemegang saham dengan menyiratkan informasi privat tentang prospek
masa depan perusahaan. Teori Dividend Signaling pertama kali ditemukan oleh Bhattacharya
tahun 1979.
3. Tax Preference Theory
Tax preference theory menyatakan bahwa investor atau pemegang saham lebih menyukai
perusahaan yang membagi dividen sedikit karena jika dividen yang dibayarkan tinggi, maka
beban pajak yang harus ditanggung oleh investor atau pemegang saham juga akan tinggi.
4. Clientele Effect Theory
Clientele effect theory menyatakan bahwa adanya perbedaan dalam besaran dividen yang
dibagikan akan membentuk klien yang berbeda-beda juga.
5. Agency Theory
Agency theory menyatakan bahwa dividen membantu mengurangi biaya keagenan terkait
dengan pemisahan kepemilikan dan kendali atas perusahaan. Teori ini dikemukakan oleh
Michael C. Jensen dan Wiliam H. Meckling (1976). Teori ini menyatakan bahwa terdapat
pertentangan antara keputusan yang akan diambil oleh pemilik peusahaan dengan keputusan
yang akan diambil oleh manajer perusahaan. Pemilik perusahaan menginginkan laba perusahaan
dibagikan dalam bentuk dividen sedangkan manajer perusahaan menginginkan laba ditahan
untuk ditambahkan ke modal perusahaan.
6. Life Cycle Theory
Life cycle theory menyatakan bahwa dividen cenderung untuk mengikuti pola siklus
hidup perusahaan dan dividen yang dibagikan mencerminkan analisis manajemen atas
pentingnya ketidaksempurnaan pasar termasuk di dalamnya aspek-aspek yang berkaitan dengan
pemegang ekuitas, biaya keagenan, ketimpanggan informasi, biaya penerbitan sekuritas, dan
biaya-biaya transaksi. Menurut teori ini, keputusan dividen dipengaruhi oleh kebutuhan
perusahaan untuk mendistribusikan aliran kasnya.
7. Catering Theory
Catering theory menyatakan bahwa manajer memberi investor apa yang sebenarnya
diinginkan oleh investor, yaitu manajer menyenangkan investor dengan membayar dividen
manakala investor  berani memberi premi harga saham yang tinggi tetapi manajer tidak akan
membagi dividen manakala investor lebih menyukai perusahaan yang tidak membayar dividen.
1.5.5 Dividend Payout Ratio (DPR)
Kebijakan dividen diukur dengan menggunakan dividend payout ratio. Dividend payout
ratio adalah persentase dividen yang dibayarkan dibagi dengan laba bersih yang didapatkan oleh
perusahaan. Semakin besar dividend payout ratio yang dibagikan, maka akan semakin kecil
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dana yang yang ditahan oleh perusahaan dan sebaliknya semakin kecil dividend payout ratio
yang dibagikan, maka semakin besar laba yang ditahan oleh perusahaan.
1.5.6 Rasio Keuangan
Menurut James C Van Horne dikutip dalam Kasmir (2012, h. 104) Rasio Keuangan
merupakan indeks yang menghubungkan dua angka akuntansi dan diperoleh dengan membagi
satu angka dengan angka lainnya.
a. Likuiditas
Rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek (Fred Weston, dikutip dalam Kashmir, 2012, h. 110).
b. Leverage
Menurut Kasmir (2012, h. 151) rasio solvabilitas atau leverage ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya
seberapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya.
c. Profitabilitas
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari kegiatan bisnis
yang dilakukannya. Profitabilitas mengukur tingkat keuntungan yang dihasilkan oleh
perusahaan. Profitabilitas mencakup seluruh pendapatan dan biaya yang dikeluarkan oleh
perusahaan sebagai penggunaan aset dan pasiva dalam sutu periode.
d. Ukuran Perusahaan
Ukuran suatu perusahaan menjadi salah satu faktor penentu bagi investor untuk
melakukan investasi. Perusahaan dengan ukuran yang besar, akan lebih mudah masuk pasar
modal dibandingkan dengan perusahaan yang berukuran kecil.  Begitu juga dengan perusahaan
yang baru didirikan, maka akan sulit untuk memasuki pasar modal, hal ini dikarenakan umur
perusahaan yang masih baru dan banyak investor belum percaya kepada perusahaan serta nama
perusahaan yang belum banyak dikenal.
e. Growth
Menurut Kasmir (2008, h. 114-115) rasio pertumbuhan merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mempertahakan posisi ekonominya di tengah
pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya.
1.6 Hipotesis
Hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut :
Ho : Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan Growth
tidak  berpengaruh secara parsial maupun simultan terhadap kebijakan dividen.
H1 : Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan Growth
berpengaruh secara parsial maupun simultan terhadap kebijakan dividen.
2. METODE PENELITIAN
2.1 Populasi dan Sampel
Populasi dari penelitian ini adalah 139 perusahaan yang terdapat di BEI periode 2011-
2013. Sampel dari penelitian ini berjumlah 34 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
periode 2011-2013.
2.2 Teknik Pengambilan Sampel
Pada penelitian ini, teknik sampel yang digunakan adalah purposive Sampling. Purposive
sampling adalah teknik pengambilan sampel bertujuan. Adapun kriteria sampel pada penelitian
ini adalah sebagai berikut :
6a. Perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebelum tahun 2011.
b. Perusahaan yang membagikan dividen berturut-turut selama tahun 2011-2013.
c. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangannya secara lengkap dari tahun 2011-2013.
d. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangannya berturut-turut selama tahun 2011-2013.
Berdasarkan kriteria sampel di atas, maka jumlah sampel yang di dapatkan berjumlah 34
perusahaan.
2.3 Teknik Pengumpulan Data
Teknik yang dilakukan dalam penelitian ini adalah dokumentasi dan observasi. Sumber
data diperoleh dari laporan keuangan perusahaan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode penelitian 2011-2013. Berikut kriteria penilaian studi dokumentasi dan criteria
penilaian observasi.
Tabel 3.3
Kriteria Penilaian Observasi
No Keterangan Jumlah Observasi
1. Perusahaan yang memiliki record baik dan
laporan keuangan yang baik selama tiga tahun
terakhir sehingga 3 x 34 = 102 observasi.
102 Observasi
Sumber : Data Diolah, 2014
2.4 Jenis Data
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Peneliti memperoleh data
laporan keuangan perusahaan yang tersedia di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
penelitian 2011-2013. Kelebihan dari menggunakan data sekunder adalah data yang kita
butuhkan sudah tersedia, biaya murah, menghemat waktu dan mudah didapat. Sedangkan
kelemahan dari data sekunder adalah data yang tersedia tidak sesuai dengan yang diharapkan,
data bias, dan kurang akurat.
2.5 Variabel Penelitian
2.5.1 Variabel Independen
Variabel independen pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Likuiditas
Rasio likuiditas dalam penelitian ini diproksikan oleh current ratio.
CR =
b. Leverage
Rasio leverage dalam penelitian ini diproksikan oleh debt to equity ratio.
DER =
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c. Profitabiitas
Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan oleh Return On Investment.
ROI =
d. Ukuran Perusahaan
Ukuran Perusahaan dihitung dari log total asset perusahaan.
Ukuran Perusahaan (Size) = Ln (total aset)
e. Growth
Proksi Pertumbuhan  adalah dengan Laba Bersih
Growth =
2.5.2 Variabel Dependen
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kebijakan dividen. Kebijakan dividen
diproksikan oleh dividend payout ratio.
DPR =
3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1 Statistik Deskritif
Tabel 1
Hasil Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CR 102 58 1174 262.95 197.864
DER 102 2 319 77.52 66.533
ROA 102 -1 66 14.34 12.378
TA 102 10 19 15.03 1.826
EAT 102 -735 601 9.26 109.824
DPR 102 -263 121 43.82 41.402
Valid N (listwise) 102
Sumber : Data Diolah 2014
Analisis deskriptif digunakan untuk penggambaran tentang statistik data seperti
min, max, mean, sum, standar deviasi, variance, range dan lain-lain dan untuk
mengukur distribusi data dengan skewness dan kurtosis. Dari tabel diatas dapat dilihat
bahwa untuk variabel EAT, jumlah data adalah 102, nilai minimum -735, nilai maksimum 601,
mean 9,26 dan standar deviasi 109.824. Untuk variabel ROA, jumlah data adalah 102, nilai
minimum -1, nilai maksimum 66, mean 14,34 dan standar deviasi 12.378.
8Untuk variabel CR, jumlah data adalah 102, nilai minimum 58, nilai maksimum 1174,
mean 262,95 dan standar deviasi 197.864. Untuk variabel DER, jumlah data adalah 102, nilai
minimum 2, nilai maksimum 319, mean 77,52 dan standar deviasi 66.533. Untuk variabel TA,
jumlah data adalah 102, nilai minimum 10, nilai maksimum 19, mean 15,03 dan standar deviasi
1.826. Untuk variabel DPR, jumlah data adalah 102, nilai minimum -263, nilai maksimum 121,
mean 43,82 dan standar deviasi 41.402.
3.2 Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik bertujuan untuk menghasilkan model regresi yang baik. Untuk
menghindari kesalahan dalam pengujian asumsi klasik maka jumlah sampel yang digunakan
harus bebas dari bias (Ghozali, 2011, h.160).
3.2.1 Normalitas
Tabel 2
Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
N 102
Normal Parametersa Mean .0000000
Std. Deviation 30.84557941
Most Extreme Differences Absolute .114
Positive .091
Negative -.114
Kolmogorov-Smirnov Z 1.149
Asymp. Sig. (2-tailed) .143
Sumber : Data Diolah 2014
Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai signifikansi (Asymp.Sig. 2-tailed)
sebesar 0.143. Nilai signifikansi yaitu sebesar 0.058 > 5% atau 0.05, sehingga data
berdistribusi normal.
3.2.2 Multikolinieritas
Tabel 3
Hasil Uji Autokorelasi
Model Summaryb
Model R R Square
Adjusted R
Square
Std. Error of the
Estimate Durbin-Watson
1 .667a .445 .416 31.639 1.978
Sumber : Data Diolah 2014
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Nilai DU dan DL bisa diperoleh dari tabel statistic Durbin Watson. Dengan k=5 dan
N=102 dan standar 5% maka di dapat nilai DU sebesar 1.7813 dan DL sebesar 1.5762. Jadi nilai
4-DU= 2.2187 dan 4-DL= 2.4238. Dari output di atas, dapat kita lihat nilai DW sebesar 1.978.
Karena nilai DW terletak di antara DU dan 4-DU (1.7813 < 1.978 < 2.2187), maka hasilnya
tidak terdapat autokorelasi pada model regresi
3.2.3 Multikolinieritas
Tabel 4
Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficientsa
Model
Unstandardized Coefficients Collinearity Statistics
B Std. Error Tolerance VIF
1 (Constant) -17.291 32.540
CR .003 .021 .602 1.660
DER .037 .056 .716 1.396
ROA 1.179 .260 .960 1.042
TA 2.592 1.902 .822 1.217
EAT .184 .029 .948 1.055
Sumber : Data Diolah 2014
Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai Tolerance kelima variabel lebih dari 0.10
dan VIF kurang dari 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas antar
variabel bebas.
3.3 Regresi Berganda
Tabel 5
Hasil Uji Regresi Berganda
Coefficientsa
Model
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
t Sig.B Std. Error Beta
1 (Constant) -17.291 32.540 -.531 .596
CR .003 .021 .012 .125 .901
DER .037 .056 .060 .663 .509
ROA 1.179 .260 .353 4.541 .000
TA 2.592 1.902 .114 1.363 .176
EAT .184 .029 .488 6.246 .000
Sumber : Data Diolah 2014
10
Y = -17.291 + 0.003X1 + 0.037X2 + 1.179X3 + 2.592X4 + 0.184X5
Nilai konstanta (a) adalah -17.291; ini dapat diartikan jika Current Ratio, Debt To Equity
Ratio, Return On Asset, Total Asset, dan Earning After Tax nilainya adalah 0, maka Dividend
Payout Ratio nilainya turun sebesar -17.291. Nilai koefisien regresi variabel Debt To Equity
Ratio (b2) bernilai positif, yaitu 0.037.  Nilai koefisien regresi variabel Current Ratio (b1)
bernilai positif, yaitu 0.003. Nilai koefisien regresi variabel Return On Asset (b3) bernilai positif,
yaitu 1.179. Nilai koefisien regresi variabel Total Asset (b4) bernilai positif, yaitu 2.592. Nilai
koefisien regresi variabel Earning After Tax (b5) bernilai positif, yaitu 0.184.
3.4 Uji Hipotesis
3.4.1 Uji t
Tabel 7
Hasil Uji t
Coefficientsa
Model
Unstandardized Coefficients
Standardized
Coefficients
t Sig.B Std. Error Beta
1 (Constant) -17.291 32.540 -.531 .596
CR .003 .021 .012 .125 .901
DER .037 .056 .060 .663 .509
ROA 1.179 .260 .353 4.541 .000
TA 2.592 1.902 .114 1.363 .176
EAT .184 .029 .488 6.246 .000
Sumber : Data Diolah 2014
 Pengaruh Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen
Berdasarkan dari uji statistik t, variabel likuiditas yang diproksikan dengan
Current Ratio menunjukkan nilai t hitung < t tabel (0.125 < 1.985) dan signifikansi >
dari 0.05 (0.901 > 0.05), jadi dapat disimpulkan bahwa current ratio tidak berpengaruh
terhadap dividen payout ratio secara parsial. Current Ratio berpengaruh positif
terhadap Dividend Payout Ratio, artinya jika Current Ratio meningkat, maka Dividend
Payout Ratio meningkat dan sebaliknya. Dengan demikian berarti Ho diterima dan Ha
ditolak.
 Pengaruh Leverage Terhadap Kebijakan Dividen
Berdasarkan dari uji statistik t, variabel leverage yang diproksikan dengan debt to equity
ratio menunjukkan nilai t hitung < t tabel (0.663 < 1.985) dan signifikansi > dari 0.05 (0.509 >
0.05), jadi dapat disimpulkan bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap dividen
payout ratio secara parsial. Debt to equity ratio berpengaruh positif terhadap Dividend Payout
Ratio, artinya jika debt to equity ratio meningkat, maka Dividend Payout Ratio meningkat dan
sebaliknya. Dengan demikian berarti Ho diterima dan Ha ditolak.
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 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Dividen
Berdasarkan dari uji statistik t, variabel profitabilitas  yang diproksikan dengan return on
asset menunjukkan nilai t hitung > t tabel (4.541 < 1.985) dan signifikansi < dari 0.05 (0.000 <
0.05), jadi dapat disimpulkan bahwa return on asset berpengaruh terhadap dividen payout ratio
secara parsial. Return on asset berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio, artinya jika
return on asset meningkat, maka Dividend Payout Ratio meningkat  dan sebaliknya. Dengan
demikian berarti Ho ditolak dan Ha diterima.
 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen
Berdasarkan dari uji statistik t, variabel ukuran perusahaan yang diproksikan dengan total
asset menunjukkan nilai t hitung < t tabel (1.363 < 1.985) dan signifikansi > dari 0.05 (0.176 >
0.05), jadi dapat disimpulkan bahwa total asset tidak berpengaruh terhadap dividen payout ratio
secara parsial. Total asset berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio, artinya jika total
asset meningkat, maka Dividend Payout Ratio meningkat dan sebaliknya. Dengan demikian
berarti Ho diterima dan Ha ditolak.
 Pengaruh Growth Terhadap Kebijakan Dividen
Berdasarkan dari uji statistik t, variabel growth yang diproksikan dengan earning after tax
menunjukkan nilai t hitung > t tabel (6.246 > 1.985) dan signifikansi < dari 0.05 (0.000 < 0.05),
jadi dapat disimpulkan bahwa earning after tax berpengaruh terhadap dividen payout ratio
secara parsial. Earning after tax berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio, artinya
jika earning after tax meningkat, maka Dividend Payout Ratio meningkat dan sebaliknya.
Dengan demikian berarti Ho ditolak dan Ha diterima.
3.4.2 Uji f
Tabel 6
Hasil Uji F
ANOVAb
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 77026.397 5 15405.279 15.390 .000a
Residual 96096.427 96 1001.004
Total 173122.824 101
Sumber : Data Diolah 2014
F hitung > F tabel (15.390 > 2.31) dan signifikansi < 0.05 (0.000 < 0.05), maka Ho di
tolak, jadi dapat disimpulkan bahwa Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Asset,
Total Asset, Earning After Tax secara bersama-sama berpengaruh terhadap Dividend Payout
Ratio.
4. KESIMPULAN
 Berdasarkan pengujian regresi linear berganda menyatakan bahwa nilai koefisien regresi
variabel Current Ratio (b1) bernilai positif, yaitu 0.003; ini dapat diartikan bahwa setiap
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peningkatan Current Ratio sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan Dividend Payout
Ratio sebesar 0.003 satuan dengan asumsi variabel independen lain nilainya tetap.
 Berdasarkan pengujian regresi linear berganda menyatakan bahwa nilai koefisien regresi
variabel Debt To Equity Ratio (b2) bernilai positif, yaitu 0.037; ini dapat diartikan bahwa
setiap peningkatan Debt To Equity Ratio sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan
Dividend Payout Ratio sebesar 0.037 satuan dengan asumsi variabel independen lain
nilainya tetap.
 Berdasarkan pengujian regresi linear berganda menyatakan bahwa nilai koefisien regresi
variabel Return On Asset (b3) bernilai positif, yaitu 1.179; ini dapat diartikan bahwa setiap
peningkatan Return On Asset sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan Dividend Payout
Ratio sebesar 1.179 satuan dengan asumsi variabel independen lain nilainya tetap.
 Berdasarkan pengujian regresi linear berganda menyatakan bahwa nilai koefisien regresi
variabel Total Asset (b4) bernilai positif, yaitu 2.592; ini dapat diartikan bahwa setiap
peningkatan Total Asset sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan Dividend Payout Ratio
sebesar 2.592 satuan dengan asumsi variabel independen lain nilainya tetap.
 Berdasarkan pengujian regresi linear berganda menyatakan bahwa nilai koefisien regresi
variabel Earning After Tax (b5) bernilai positif, yaitu 0.184; ini dapat diartikan bahwa setiap
peningkatan Earning After Tax sebesar 1 satuan, maka akan meningkatkan Dividend Payout
Ratio sebesar 0.184 satuan dengan asumsi variabel independen lain nilainya tetap.
 Dari pengujian hipotesis uji simultan menyatakan bahwa Current Ratio, Debt to Equity
Ratio, Return On Asset, Total Asset, Earning After Tax secara bersama-sama berpengaruh
terhadap Dividend Payout Ratio pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek
Indonesia periode 2011-2013.
 Dari pengujian hipotesis uji parsial menyatakan bahwa variabel current ratio, debt to equity
ratio dan total asset tidak berpengaruh terhadap dividen payout ratio. Sedangkan variabel
return on asset dan earning after tax berpengaruh terhadap dividen payout ratio.
5. SARAN
Berdasarkan hasil kesimpulan, maka peneliti memberikan beberapa saran, sebagai
berikut:
 Penelitian selanjutnya diharapkan meneliti variabel yang lebih luas mengingat variabel
independen hanya terfokus pada faktor-faktor keuangan saja dan juga bisa menambah
variabel yang lain
 Perusahaan yang digunakan sebagai sampel masih terbatas pada perusahaan manufaktur
sehingga pada penelitian selanjutnya diharapkan memperluas sampel perusahaan agar lebih
tergeneralisasi.
 Penelitian selanjutnya diharapkan menambah periode penelitian agar hasil yang diperoleh
lebih akurat.
UCAPAN TERIMA KASIH
Penulis mengucapkan terima kasih banyak kepada para dosen jurusan manajemen yang
telah membimbing, membantu dan memberikan ilmu serta pengetahuan dalam proses
perkuliahan, mama dan papa (Aming dan Eli) atas dukungan moril dan financial selama ini.
Juga kepada kedua adik saya (Fredy dan Frengky) yang selalu mendukung dan memberikan
semangat dalam menyelesaikan skripsi ini , Oktu Wanda Gisbu yang selalu mensuport,
membantu menemaniku dalam proses penulisan skripsi serta teman-teman seperjuangan kelas
manajemen terima kasih atas bantuannya selama ini.
 13
DAFTAR PUSTAKA
[1]Nashrillah, Faiz 2014, Indocement Bagikan Dividen Rp 900 per Saham, Diakses 17 Februari 2015,
dari http://www.tempo.co
[2]Sandy, Ahmad dan Fadjrih, Nur Asyik 2013, Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas
Terhadap Kebijakan Dividen Kas pada Perusahaan Otomotif, Jurnal Ilmu dan Riset
Akuntansi, Vol. 1, No. 1, Januari 2013, h. 58-76.
[3]Nurhayati, Mafizatun 2012, Profitabilitas, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan Pengaruhnya
Terhadap Kebijakan Dividen dan Nilai Perusahaan Sektor Non Jasa, Jurnal Keuangan dan
Bisnis, Vol. 5, No. 2, Juli 2013.
[4]Adryanto, Hilman Hidayat 2013, Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Growth dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2007-2011, Skripsi, Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya,
Palembang.
[5]Persia, Rizka Pasadena 2013, Pengaruh Likuiditas, Leverage, Profitabilitas dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Islam Negeri Syarif
Hidayatullah, Jakarta.
[6]Anggraeni, Rahmanita 2012, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan
terhadap Kebijakan Dividen pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2009-2012, Skripsi, Fakultas Ekonomi Universitas Pandanaran,
Semarang.
[7]Ary, Tatang Gumanti 2013, Kebijakan Dividen: Teori, Empiris dan Implikasi, UPP STIM
YKPN, Yogyakarta.
[8]Kasmir 2008, Analisis Laporan Keuangan, Rajawali Pers, Jakarta.
[9]Ghozali, Imama 2011, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS, BP Universitas
Dipenogoro, Semarang.
